MUNDIALIZACAO FINANCEIRA E CAPITALISMO PERIFERICO:
nova forma de dependéncia e a reconfiguragao do Estado

Luiz Filgueiras*

Este artigo tem como objetivo discutir as relagoes existentes entre os principais fenémenos que conformaram e ca-
racterizam mundialmente o capitalismo contemporaneo, quais sejam: o neoliberalismo, a reestruturagao produti-
va e a financeirizagao da acumulagao de capital - fen6menos que foram se delineando, e retroagindo mutuamente,
ao longo de um processo que ja tem quase 50 anos. Embora presentes em todos os paises, produtos de uma nova
fase da mundializagdo do capital, eles se expressam de forma diferente (em grau, qualidade e consequéncias) em
paises centrais e periféricos. Por isso, mais especificamente, o artigo evidencia as suas particularidades nos paises
de capitalismo dependente, com a constituigao, a partir da crise do “Desenvolvimentismo” nesses paises (anos
1980), de um novo modo de dependéncia, no qual se destacam a reconfiguragdo do Estado e a transferéncia de
excedentes, da periferia para o centro, na forma de novos tipos de rendas financeiras e de renda-conhecimento.
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INTRODUGAO

O processo contemporaneo de expansao
e difusdo das relagoes capitalistas, abarcando
todas as regioes do globo e distintas dimensoes
das economias e das sociedades, foi original-
mente analisado (no inicio dos anos 1990) a
partir do conceito de “globalizagao” (Fiori,
1997; Tavares, Fiori, 2008) — que ressaltava, ge-
ralmente de forma positiva, a internacionaliza-
¢ao do capital como forga homogeneizadora e
“modernizadora” dos diferentes espagos e Es-
tados nacionais. Essa era uma leitura determi-
nista (inevitavel), convergente e “civilizadora”,
sem sujeitos (Estados e classes sociais) e que
previa a superagdo do subdesenvolvimento
dos paises periféricos.

Com uma outra perspectiva, o concei-
to de “mundializagdo do capital” (Chesnais,
1996) deixa claro, de saida, que o referido
processo tem sujeitos: o grande capital trans-
nacional, as instituigoes ditas multilaterais e
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os Estados dos principais paises imperialistas
(localizados no centro do capitalismo), impul-
sionados pela compulsao de acumular riqueza,
conquistar poder e ampliar a dominagao. Dai
deriva-se a necessidade de moldar os paises
periféricos e dependentes, no sentido de leva-
-los a aceitar a nova (des)ordem internacional
em construcao, articulando-os com o novo re-
gime de acumulagao financeirizado — através
da suspensdo de todas as barreiras (nacionais
e internacionais) ao movimento do capital e da
implementacgao de reformas econémicas, poli-
ticas e institucionais necessarias a consecugao
desse objetivo.

Tendo esses elementos como pano de
fundo, tem-se que o objetivo geral desse artigo
é discutir as relagoes existentes entre os princi-
pais fendmenos que conformam e caracterizam
mundialmente o capitalismo contemporéneo,
quais sejam: o neoliberalismo, a reestruturagao
produtiva e a financeirizagdao da acumulagao
de capital, os quais foram se delineando e re-
troalimentando mutuamente ao longo de um
processo que ja tem quase 50 anos.

Embora presentes em todos os paises,
esses fendmenos — ao mesmo tempo determi-
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nantes e produtos de uma nova fase da mun-
dializacao do capital — se expressam de forma
diferente (em grau, qualidade e consequén-
cias) em paises centrais e periféricos. Em vista
disso, deriva-se o objetivo especifico deste arti-
go: evidenciar as particularidades dos fenome-
nos em tela nos paises de capitalismo depen-
dente, com a constituigao, a partir da crise do
“Desenvolvimentismo” nos paises periféricos
(anos 1980), de um novo modo de dependén-
cia — expresso na transferéncia de excedentes,
da periferia para o centro, na forma de novos
tipos de rendas financeiras e de renda-conhe-
cimento e que exigiu a reconfiguracao do Esta-
do (Paulani, 2024; Oliveira; Filgueiras, 2020).

O Brasil, o ultimo pais latino-america-
no a aderir formalmente ao ideéario neoliberal,
é tomado como exemplo paradigmatico desse
novo modo de dependéncia, que caracteriza,
desde os anos 1990, a relagio entre paises cen-
trais e periféricos. Em particular, evidencia-se
como essa transigdo ocorreu a partir da crise
do Padrao de Desenvolvimento de Substitui-
¢ao de Importagao nos anos 1980 e a constitui-
¢do de um novo Padrdao de Desenvolvimento
Capitalista: aqui denominado de Liberal-Peri-
férico (Filgueiras; Gongalves, 2007).!

Uma vez feitas tais ponderagoes, cabe
informar que o artigo é constituido por duas
secoes, além dessa Introducdo e da Conside-
ragoes Finais. Na primeira, discute-se os trés
fendmenos convergentes na constituigio do
processo de mundializagdo do capital: o neoli-

1“0 Modelo Liberal Periférico tem trés conjuntos de carac-
teristicas marcantes: liberalizagao, privatizagao e desregu-
lagao; subordinagao e vulnerabilidade externa estrutural;
e dominancia do capital financeiro. O modelo é liberal
porque se estrutura a partir da liberalizagdo das relacoes
econdmicas internacionais nas esferas comercial, produti-
va, tecnolégica e monetario-financeira; da implementagéo
de reformas no 4mbito do Estado (em especial na area da
Previdéncia Social) e da privatizagao de empresas estatais,
que implicam a reconfiguracdo da intervencao estatal na
economia e na sociedade; e de um processo de desregula-
cao do mercado de trabalho, que reforga a exploracao da
forga de trabalho. O modelo é periférico porque é uma for-
ma especifica de realizacao da doutrina neoliberal e da sua
politica econémica em um pais que ocupa posigao subal-
terna no sistema econdmico internacional, ou seja, um pais
que nao tem influéncia na arena internacional, ao mesmo
tempo em que se caracteriza por significativa vulnerabi-
lidade externa estrutural nas suas relagbes econdmicas
internacionais. Por fim, o modelo tem o capital financeiro
e a logica financeira como dominantes em sua dindmica
macroecondmica.” (Filgueiras; Gongalves, 2007, p. 96).
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beralismo, a reestruturagao produtiva e a finan-
ceirizagao, evidenciando a relagao estabelecida
entre eles. Na segunda, é descrita e analisada a
nova forma de dependéncia dos paises perifé-
ricos, em especial o Brasil, decorrente das no-
vas caracteristicas assumidas pelo capitalismo
contempordneo e seu regime de acumulagao
financeirizado. Nas Consideragoes Finais, sin-
tetiza-se as consequéncias de todo o processo,
destacando suas implicagoes politicas.

MUNDIALIZAGCAO DO CAPITAL:
neoliberalismo, reestruturagao pro-
dutiva e financeirizagao

A tendéncia a expansio e difusao do ca-
pitalismo é inerente a esse modo de producao,
estando presente desde o seu inicio, quando o
processo de acumulagao primitiva, durante os
séculos XVI e XVII, criou as condigoes que lhe
permitiria constituir, com a Primeira Revolugao
Industrial, a partir de meados do século XVIII,
as suas proprias forgas produtivas (Marx, 2013)
— que se difundiriam e reproduziriam, na sequ-
éncia, em outros paises da Europa e nos EUA.
Posteriormente, na segunda metade do século
XIX e inicio do século XX, a mundializagdo do
capitalismo continuou através do neocolonia-
lismo e do imperialismo (Lenin, 2021).

A mundializagdo do capital contempo-
ranea — iniciada na década de 1970, a partir
da crise do “Fordismo” nos paises centrais e
do fim do Acordo de Bretton Woods — resulta
de trés fenomenos, temporalmente distintos,
mas convergentes e interligados na constitui-
¢do de uma nova fase de internacionalizagao
do capital, quais sejam: o neoliberalismo, a
reestruturagao produtiva e a financeirizagao,
abrangendo, ao mesmo tempo, a economia, a
sociedade e a politica — dando origem ao que
se tem denominado de capitalismo financeiri-
zado (Chesnais, 1998).

Um “novo capitalismo” que, observan-
do-se de um ponto de vista mais geral e abstra-
to, reafirma, radicalizando, as principais ca-
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racteristicas constitutivas desse modo de pro-
dugéo (Filgueiras, 2000): continua a apoiar-se
na exploragdo do trabalho como fonte da valo-
rizagao do capital, acirra a competigao interca-
pitalista, acelera o desenvolvimento das forgas
produtivas, impulsiona o crescimento do vo-
lume e do valor da produgédo por trabalhador,
intensifica a concentracao e centralizacao de
capitais e superdimensiona a esfera financeira
da acumulacéo, afirmando sua dominéncia —
tudo isso levando ao crescimento da instabili-
dade, da incerteza e do risco, potencializando

a ameaca da crise e seus efeitos destrutivos.?

No entanto, observando-se de um ponto
de vista mais concreto, constatam-se novida-
des importantes na nova dindmica do capi-
talismo, que vém acompanhadas por novas

tecnologias revolucionarias, novos produtos e

servigos e pela modernizagao e ressignificagao

de muitos ja existentes (op. cit.):

— Alteraram-se as relagbes capital/trabalho,
com o surgimento de novas formas de explo-
ragdo e precarizagdo do trabalho, apoiadas
em tecnologias da Terceira e Quarta Revo-
lugdes Tecnolégicas, destacadamente as de
informagdo e comunicagao (o trabalho em
plataformas e a “uberizagdo”) e na destrui-
gao de direitos trabalhistas, como eviden-
ciado pelo trabalho em plataformas digitais
e pela “uberizagao”.

— A concorréncia intercapitalista também pas-
sou a se apoiar cada vez mais, no dominio
do conhecimento e no uso de tecnologias
da comunicagao e da informacao; processo
esse que leva a centralizacdo de capitais,
ao aumento da produtividade e a busca de
novos mercados —induzindo a interpenetra-
¢ao patrimonial de multinacionais e a cons-
tituicdo de blocos economicos (CEE, NAF-
TA, MERCOSUL), hoje mais enfraquecidos,
como meio de enfrentamento (e protegao)
da competicao internacional.

2 A parir da década de 1990, reiteraram-se sucessivas cri-
ses financeiras: México (1995), quase todos os paises do
leste da Asia (1997), Russia (1998), Brasil (1999), Argen-
tina (2001) e a mais grave, a crise geral do capitalismo de
2007/08, difundida a partir dos EUA, e que se desdobrou
na Crise Soberana na area do Euro (2010).

— A relacao centro/periferia tornou-se mais
complexa e instavel, com a aceleragdo do
movimento e do livre fluxo de capitais fi-
nanceiros e o surgimento das denominadas
cadeias globais de valor, constituindo-se em
uma nova forma de dependéncia. Essa dina-
mica implicou na fragilizacdo do poder dos
Estados periféricos, especialmente no que
concerne as decisbes e implementagdo de
politicas ptblicas (macroeconémicas, seto-
riais e sociais), e estabeleceu uma nova hie-
rarquia entre os paises da periferia.

— O Estado foi reconfigurado em sua organi-
zagdo interna, no tipo de fungoes exercidas
e na articulagdo com o processo de acumu-
lagao - através de reformas administrativas,
privatizacbes de suas empresas e retirada da
esfera produtiva (Druck, 2021). Essa recon-
figuragao incluiu a subordinagao explicita
das politicas macroecondmicas ao capital
financeiro, viabilizando a permanente apro-
priagdo do fundo publico por essa fragao
dominante. Nos paises periféricos isso se
expressa em uma politica de ajuste fiscal
permanente, dita de “austeridade”.

— A hegemonia financeira-neoliberal, com o
espraiamento de sua logica implicando na
financeirizacao de todas as atividades e ins-
tdncias econémicosociais, foi acompanhada
pelo maior poder dos Estados imperialistas
e das instituigoes multilaterais, hoje coloca-
das em xeque (FMI, BIRD, BID, OMC etc.).

— Do ponto de vista politico-social, explicitou-
-se um processo de desconstrugao da demo-
cracia liberal, identificado, por alguns auto-
res, como uma crise desse regime (Levitsky;
Ziblatt, 2018, 2023; Runciman, 2018) e por
outros como a sua propria superacao (Casa-
ra, 2017; 2018). Tendo por instrumento fun-
damental as novas tecnologias, materializa-
das nas plataformas digitais, esse processo,
além de permitir uma nova forma de fazer
politica (Empoli, 2019) e empoderar a ex-
trema direita, possibilitou o surgimento de
uma vigilancia totalizante (Zuboff, 2021) e a
apropriagao de dados e informagoes dos in-
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dividuos sem autorizagdo e sem contraparti-
da (Cassino; Souza; Silveira, 2021).

— Aliada a isso, a disseminacao do uso de smar-
tfones e a criagdo das redes sociais implicou
o surgimento de uma nova forma de fazer
negobcios e de sociabilidade, mediada pelas
plataformas (e seus algoritmicos) e que vem
substituindo aceleradamente a sociabilida-
de fisica-presencial — processo esse cujas
implicagoes ainda néo estdo de todo claras
(Haidt, 2024; Fisher, 2023).

Neoliberalismo

Produto da crise do liberalismo, expli-
citada pela crise de 1929 e pelas duas guerras
mundiais, o neoliberalismo se firmou como
uma reagao tedrica e politica ao Estado “inter-
vencionista” — inimigo do Estado de Bem-Estar
Social e do New Deal norte-americano (Ander-
son, 1995) —, e teve o seu inicio, no plano in-
telectual, datado no final dos anos 1930 com
o Coléquio Walter Lippmann (Dardot; Laval,
2016) ou no pés-Segunda Guerra com a criagao
da Sociedade de Mont Pélerin (Anderson, op.
cit.) — ambas ocorréncias contando com parti-
cipagao de intelectuais da Europa e dos EUA.

Um fenomeno definido e compreendido
a partir de distintos enfoques, nao mutuamente
excludentes, quais sejam: (i) uma doutrina poli-
tico-econdmica que é a expressdo politico-ideo-
l6gica do capital financeiro (Filgueiras, op. cit.)
(ii) um ideario programatico de reformas e politi-
cas economicas que levou a constituigido de uma
nova forma de funcionamento do capitalismo
(Harvey, 2014); e (iii) uma nova racionalidade
que invade todas as esferas da sociedade capita-
lista, dirigindo e governando o comportamento
dos individuos, das empresas, dos governos e de-
mais Instituigoes (Dardot; Laval, op. cit.).

Para além de suas divergéncias internas
(Ordoliberais X Austriacos), o neoliberalismo,
ao contrario do liberalismo cldssico, nao se
apoia, do ponto de vista das ideias, na existén-
cia de uma “ordem natural”, que levaria a cons-
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tituigao do laissez-faire. Em sentido contrario,
essa concepgdo é substituida por uma “ordem
moral” (Prado, 2009): as sociedades e econo-
mias liberais ndo sdo produtos espontaneos de
leis naturais, elas exigem uma moldura institu-
cional particular, que subordine os processos
econdmicosociais a concorréncia (na qual os
pregos cumprem papel central). Em suma, a
ordem (neo)liberal ndo emerge naturalmente
das forgas de mercado e da simples limitacao
da agdo do Estado, ela resulta de uma determi-
nada ordem legal e de novas instituigoes cons-
truidas, amparadas e protegidas por um Estado
forte (Dardot, Laval, op. cit.).

No plano econoémico, o Consenso de
Washington, produto de uma reunido realiza-
da nos EUA em 1989 (Batista, 1995), sistema-
tizou de forma ampla o credo neoliberal e suas
recomendagoes de reformas e politica econo-
mica, especialmente para os paises periféricos,
sendo aqui destacadas apenas as principais: 1)
Liberalizagao Comercial e Financeira (abertu-
ra unilateral e rapida dos mercados nacionais,
uma vez que se defendia a tese da ineficiéncia
de politicas protecionistas no que tange a alo-
cacgao dos recursos); 2) Privatizagao e Desregu-
lagdo (justificada na crenga de maior eficiéncia
do setor privado e tendo por objetivo a redu-
¢do da divida publica); 3) Disciplina Fiscal,
Gastos Publicos e Reforma Tributaria (menor
progressividade do imposto de renda e maior
contribuigdo dos impostos indiretos, contra o
uso da politica tributaria como instrumento
de politica econdémicosocial); 4) Investimento
Estrangeiro Direto (concebido como comple-
mento a poupancga nacional e tendo tratamen-
to no minimo igual ao do capital nacional, com
destaque para as areas de recursos naturais e
de servicos); 5) Propriedade Intelectual (eleva-
do nivel de protegao a propriedade industrial
e monopdlio para as inovagdes patenteadas) e
6) Regime Cambial e Politica Monetéria: (po-
liticas de estabilizagdo: ancora externa/dolari-
zagao e sobrevalorizacdo da moeda nacional).

Do ponto de vista politico, para além do
individualismo e do mercado como regulador
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da economia, a distingdo entre democracia
(apenas um meio) e liberdade (objetivo su-
premo a ser alcangado) formulada por Hayek
(2010), assim como a defesa da desigualdade
como um valor positivo, base da liberdade e
da vitalidade da concorréncia (Anderson, op.
cit.), sdo essenciais para ajudar a entender
atualmente a convergéncia do neoliberalismo
com as forgas politicas de estrema direita (no
limite, o neofascismo).

Nunca é demais lembrar, o fato politico
inaugural que conferiu visibilidade ao neolibe-
ralismo como uma corrente politico-ideolégica
distinta, que viria, posteriormente, a se espa-
lhar associada & mundializagao do capital, foi
o apoio dos austriacos (em especial Friedrich
Hayek) e dos monetaristas (destacadamente,
Milton Friedman) a Ditadura Militar do ge-
neral Augusto Pinochet no Chile (1973), que,
segundo o primeiro, embora néo fosse um re-
gime democratico, garantia e propiciava maior
liberdade (para o capital e a propriedade pri-
vada) que o governo democrético de Salvador
Allende. Na sequéncia, ja na virada da déca-
da, vieram os Governos Margaret Thatcher na
Inglaterra e Ronald Reagan nos EUA - usual-
mente reconhecidos e citados como exemplos
de governos neoliberais, com destaque para as
guerras que travaram contra os sindicatos.

A relagdo do neoliberalismo com a re-
estruturagao produtiva e a financeirizagao se
expressa através do processo de desregulagao
do mercado de trabalho, da extingao de direi-
tos sociais e trabalhistas, da desregulagao dos
sistemas financeiros (internacionalmente e in-
ternamente aos paises), e das politicas de aber-
tura comercial-financeira e de privatizagao.

Reestruturacao Produtiva

Este fendmeno, assim como a financeiri-
zagao, pode ser entendido como uma resposta
a crise do regime fordista de acumulagao (mar-
cada pelo lento crescimento ou queda da pro-
dutividade, envelhecimento do paradigma tec-

nolégico e do padrao de gestao, e acirramento
da disputa lucro/salario), que desembocou, nos
anos 1970, num processo de estagflagdo nos pa-
ises centrais do capitalismo — com redugao dos
niveis de investimento, diminuigdo no ritmo
das atividades econdmicas e do emprego, crise
fiscal do Estado e aceleragdo da inflacdo. Um
processo marcado pela intensificagdo da com-
peticao internacional e a desestruturagdo da en-
tao ordem internacional (com o fim do Acordo
de Bretton Woods) e influenciado por dois “cho-
ques” de pregos do petréleo (1973 e 1979) e pela
elevacao das taxas de juros nos EUA (1979).

A resposta a crise se deu concomitante-
mente em duas frentes (o paradigma tecnolégi-
co e o processo de trabalho), ambas tendo por
objetivo flexibilizar o processo de acumulagao
com a retirada de restrigoes e freios impediti-
vos existentes. Isso foi perseguido através da
incorporagao de novas tecnologias de base mi-
croeletronica (automagao flexivel e informati-
zagdo) e da implementagao de novos padroes
de gestdo/organizagdo do trabalho, com a ado-
¢do de praticas oriundas do chamado Modelo
Japonés ou Toyotismo (just-in-time, qualida-
de total, subcontratagao e terceirizagao). Tais
circunstancias e praticas passaram a exigir
um maior “envolvimento” do trabalhador, um
“novo trabalhador” definido como polivalente
e multifuncional (Druck, 1999).

Na verdade, do ponto de vista do padrao
de gestao da forca de trabalho, hd na pratica
uma combinagdo de concepgao e de métodos
do taylorismo, fordismo e toyotismo, que se
misturam, com o velho e o novo convivendo na
forma de exploracao do trabalho, ou com algum
deles prevalecendo isoladamente — a depender
das caracteristicas dos produtos, das atividades
e dos setores produtivos (Druck, op. cit.).

Esse processo implicou o surgimento
de novos tipos de relagoes de trabalho, inten-
sificando o desemprego estrutural e a precari-
zagao do trabalho, processo esse expresso em
contratagdes a margem dos direitos trabalhis-
tas, jornadas de trabalho excessivas, menores
salarios reais, adoecimentos relacionados ao
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trabalho etc.). Tudo isso fragmentou a classe
trabalhadora e enfraqueceu os sindicatos e, ar-
ticulado com as reformas e politicas neolibe-
rais, pressionou pela desregulagao do mercado
de trabalho (as ditas “reformas trabalhistas”).
A relagdo da reestruturacdo produtiva
com o processo de mundializagao-financeiriza-
¢ao do capital é evidente e de mao dupla: foi
determinante na criagdo dos meios materiais-
-tecnolégicos para a expansao-internacionali-
zagado contemporanea do capitalismo, além de
viabilizar a integragio mundial dos mercados
financeiros. Ao mesmo tempo, difundiu-se com
esse processo, tendo por acicate o acirramento
da competigao, o crescimento da produtividade
e a ampliagdo dos mercados de bens e servigos.

Financeirizagao

O capital mercantil (comercial e finan-
ceiro), assim como as outras formas de capital,
existiu desde sempre no capitalismo. No en-
tanto, no capitalismo contemporaneo, o capital
financeiro — entendido como “capital portador
de juros” (posicdo na qual o capital moneta-
rio assume a forma mercadoria) — instalou-se
no centro do processo de acumulagao, coman-
dando-o. A sua logica de curto prazo, volatil e
associada a possibilidade de capitalizacao de
rendimentos futuros — base para a constituigao
e reprodugido do que Marx (2017) denominou
de “capital ficticio” — passou a comandar todos
os tipos de relagdes econémicosociais, consti-
tuindo o fenémeno atual da financeirizagao.

Mas isso foi produto de um processo
histérico-institucional, iniciado desde a cri-
se do fordismo e o fim do acordo de Bretton
Woods (1971), com a ascensao politica do neo-
liberalismo e a desregulamentacao financeira,
que derrubou as restrigoes a livre movimenta-
¢ao internacional do capital financeiro. Desse
modo, tal como a reestruturacao produtiva, a
financeirizacdo também pode ser entendida
como uma resposta a crise do capitalismo dos
anos 1970, agora definida, num sentido mais

MUNDIALIZAGAO FINANCEIRA E CAPITALISMO PERIFERICO ...

geral, como uma crise de sobreacumulagédo de
capital (Paulani, op. cit.).

A desregulamentagdo financeira tam-
bém alcangou a forma de organizagao interna
do sistema financeiro em cada pais, voltando
a reunir os diversos tipos de atividades finan-
ceiras, antes separados em distintos tipos de
instituigoes financeiras. Além disso, surgi-
ram os chamados novos investidores institu-
cionais (fundos de investimento e de pensao,
seguradoras), assim como diversas inovagoes
financeiras: o instrumento da securitizagdo (a
transformacao das dividas privadas e publicas
em ativos financeiros) e a criagdo de todo tipo
de derivativos, que permitiu a multiplicagao
do “capital ficticio”. Mais recentemente, apds
a crise de 2008, o capital financeiro, através
de empresas de gestdo de ativos e fundos de
investimentos, passou a criar e gerir ativos re-
ais (tangiveis) mediante a aquisigdo das mais
variadas formas de propriedade (habitagao e
infraestrutura), pratica denominada de asseti-
zagdo (Langley, 2020; Christophers, 2023).

Esse processo de dominancia financeira
teve fortes implicagdes na dindmica de funcio-
namento do “novo” capitalismo, que passou
por uma nova onda de centralizagdo e inter-
nacionalizagao de capitais, com o superdimen-
sionamento do setor financeiro, a onipresenga
das instituigoes financeiras e o crescimento
mais acelerado da riqueza financeira do que da
riqueza real — implicando o descolamento en-
tre ambas (com a tendéncia a autonomizagao
da primeira). Isso se refletiu também em me-
nores taxas de crescimento e no agravamento
da instabilidade, estagnagdo e em reiteradas
crises desde a década de 1990, primeiro na
periferia e, por fim, em 2007-8, no centro do
capitalismo.

A financeirizagdo adentrou as empre-
sas nao-financeiras de todos os setores, que
absorveram a légica do capital financeiro, em-
prestando de forma néo transparente dinheiro
junto (de modo casado) com a venda de suas
mercadorias e dando prioridade aos acionistas
representados pelos fundos de investimentos
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— com fortes impactos sobre a precarizagao do
trabalho, a concentragao de renda e a desigual-
dade social. Além disso, estimulou o endivi-
damento e a aplicagao financeira da poupanga
das familias, influenciando suas decisdes de
gasto para além dos rendimentos do trabalho.

Nada escapou ao processo de financei-
rizagdo: capital de risco dirigido ao desenvol-
vimento e consolidagdo das big techs (com
suas plataformas e redes sociais monetizadas);
satude e previdéncia social, com os planos de
satide e aposentadoria; as grandes corporacoes
de ensino superior com agoes listadas em bol-
sa; a transformacao dos clubes de futebol em
empresas, com suas agoes também negociadas
em bolsas e as suas marcas e os seus jogado-
res transformados em ativos a serem valori-
zados; e até a apostas esportivas online, com
o smartfone trazendo o cassino para o alcance
das maos dos individuos (Uol, 2024; Lacombe,
2024).

Por fim, do ponto de vista macroeco-
némico, as dividas publicas dos paises tor-
naram-se objeto fundamental do processo de
financeirizacgao, implicando uma permanente
apropriacao do fundo publico pelo capital fi-
nanceiro - que demanda e impoe uma politica
de ajuste fiscal permanente, classificada ci-
nicamente como uma politica de austeridade
(Paulani, op. cit.).

Diante do que se disse, a relagao entre
a financeirizagéo, a reestruturagao produtiva e
o neoliberalismo pode ser sintetizada por um
objetivo mais geral convergente, qual seja: a
busca pela expansao da acumulacgado capita-
lista, através da flexibilizagdo de todas as suas
esferas e dimensoes - flexibilidade espacial,
temporal, produtiva, comercial-financeira e
do mercado de trabalho. Mais concretamente,
a expansao da mundializacao financeira, com
a integragdo de todos os mercados, difundiu
o credo e as politicas neoliberais, assim como
impos o processo de reestruturagao produtiva,
com ritmo e profundidade diferenciada, para
todos os paises.

A MUNDIALIZAGAO DO CAPITAL E
A NOVA FORMA DE DEPENDENCIA

A caracterizacao mais rigorosa do fenome-
no da dependéncia, dos paises periféricos para
com os paises imperialistas, foi feita pela Teoria
Marxista da Dependéncia (TMD), em especial
por Rui Mauro Marini (1991), ao elaborar uma
Economia Politica da Dependéncia — que eviden-
cia e explica a forma distinta de funcionamento
do capitalismo na periferia, quando comparada
com a dos paises centrais (Osorio, 2004).

A TMD explica a especificidade do ca-
pitalismo dependente a partir da existéncia de
duas trocas desiguais que marcam os paises
periféricos. A primeira se localiza no comércio
internacional, na relagdo estabelecida entre es-
ses paises e os paises centrais, na qual os dife-
renciais de produtividade na fabricagdo de suas
respectivas mercadorias, associado ao dominio
monopélico dos mercados pelos segundos, im-
plica uma transferéncia de valor (excedentes)
dos paises periféricos para os paises centrais.

A segunda, por seu turno, ocorre inter-
namente nos paises periféricos, envolvendo a
compra e a venda da forga de trabalho, na qual
o capital a remunera abaixo de seu valor, além
de estender a jornada de trabalho e intensifi-
car o processo de trabalho. Nas trés situacoes,
impede-se a reproducgdo normal da forga de
trabalho, caracterizando um processo de su-
perexploragdo do trabalhador — que funciona
como uma compensagao para as perdas inter-
nacionais sofridas pelos capitais que operam
na periferia, um mecanismo, desde sempre,
central na reprodugao das burguesias periféri-
cas (associadas ou ndo ao imperialismo).

Mas essa formulagéo inicial de Marini é
do inicio da década de 1970, quando a atual
mundializagao do capital s6 estava comegan-
do, e, portanto, os trés fendmenos que a consti-
tuiram, analisados anteriormente, nao tinham
ainda se desenvolvido plenamente, eviden-
ciando as principais caracteristicas que deles
se conhece hoje. Tal circunstincia torna a sua
atualizacdo imprescindivel (Marisa, 2012).
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O Brasil, enquanto Estado nacional
autébnomo, viveu sua primeira forma de de-
pendéncia (comercial-financeira) no periodo
1850-1930, quando vigorou o Padrao de De-
senvolvimento Primario-Exportador, produtor
de bens de consumo e matérias-primas para a
exportacao, inicialmente apoiado no trabalho
escravo e, posteriormente, no trabalho assala-
riado. Com o motor da dindmica da economia
situado fora do pais, a transferéncia de exce-
dente se fazia através da venda de produtos
primarios e da compra de produtos industriais,
além do pagamento dos empréstimos (juros e
amortizagoes) tomados ao capital inglés.

A segunda forma de dependéncia do
Brasil esteve associada ao Padrdao de Desenvol-
vimento de Substituigdo de Importagoes, vi-
gente durante o periodo 1930-1990. O proces-
so de industrializagao ocorrido, em especial a
partir dos investimentos diretos estrangeiros
atraidos pelas politicas derivadas do Plano de
Metas do Governo de Juscelino (1956-1960),
ao desenvolver os mercados internos, interna-
lizou o motor imediato da dindmica da econo-
mia e, junto com isso, internalizou também a
dependéncia — que além de comercial-finan-
ceira, propria do Padrdao de Desenvolvimento
anterior, tornou-se também tecnolégica, as-
sociada aos investimentos e a hegemonia das
multinacionais no processo de industrializa-
¢do — cujo controle e decisdes passaram a ser
localizados em suas matrizes de origem.

A partir da década de 1990, o proces-
so de financeirizagdo — com a integragdo dos
mercados financeiros dos paises periféricos ao
mercado financeiro mundial, juntamente com
a ascensdo das grandes empresas de tecnolo-
gia e o papel estratégico cumprido pelas suas
mercadorias-conhecimento no novo regime de
acumulacao financeirizado — redefiniu a rela-
¢ao entre o centro e a periferia do capitalismo,
levando a constituigdo de uma nova forma de
dependéncia — que ndo nega as formas anterio-
res, mas as subsumem a nova dependéncia fi-
nanceira e do conhecimento (Amaral, op. cit.).

O Padrao de Desenvolvimento Liberal-
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-Periférico, cuja constituigao iniciou-se no Go-
verno Collor e consolidou-se nos dois governos
Fernando Henrique Cardoso (FHC), significou a
acomodacao do pais a nova forma de dependén-
cia derivada do regime de acumulagao mundial
financeirizado. Mas essa adaptagao nao foi pas-
siva, ela necessitou da acao decisiva do Estado
para a construgao da nova ordem neoliberal-fi-
nanceira; em especial elaborando e executando
reformas e politicas condizentes com o credo
neoliberal e os interesses do grande capital.

No processo de transigao e adaptagao a
nova ordem internacional, o Plano Real, elabo-
rado e implementado durante o Governo Ita-
mar, cumpriu um papel decisivo; dado que ele
nao foi apenas um Plano de Estabilizagao Mo-
netéria, ou seja, de combate a inflacdo. Além de
prevé discursivamente e, de fato, vir acompa-
nhado de reformas classicas do neoliberalismo
(abertura comercial-financeira, desregulagao
financeira e do mercado de trabalho, privati-
zagdo, reforma da previdéncia etc.), o referido
plano, pelo modo de combate a inflagao adota-
do, viabilizou a transigdo para o novo Padrao
de Desenvolvimento (Liberal-Periférico) e, ao
mesmo tempo, articulou a economia brasileira
ao capitalismo financeirizado mundialmente
(Filgueiras, 2024).

A politica de sobrevalorizagao do real (a
moeda) frente ao délar, a partir de meados de
1994, juntamente com a abertura comercial as
importagoes, viabilizou o controle da inflagao,
mas provocou reiterados déficits na Balanca
Comercial e, por extensao, na Conta de Transa-
coes Correntes. No entanto, a abertura da Conta
de Capitais permitiu que a entrada de capitais
financeiros de curtissimo prazo, induzidas por
elevadas taxas juros, compensasse entdo esses
déficits — equilibrando o Balango de Pagamen-
tos e dando sustentacao a “dncora cambial” por
um periodo de mais de quatro anos® (Filgueiras,
2024). Como reforgo a essa politica, langou-se e

3 A crise cambial de janeiro de 1999, inicio do segundo
governo FHC, encerrou esse Regime de Politica Macroe-
condmica, substituindo-o pelo denominado Tripé Macro-
econdmico: metas de inflagao, superavit fiscal priméario e
cambio flutuante.



Luiz Filgueiras

executou-se um amplo programa de privatiza-
¢ao (venda) de empresas estatais aberto a parti-
cipagao de capitais estrangeiros.

Essa estratégia de combate a inflagdo, ao
conectar o mercado financeiro brasileiro (Bolsa
de Valores e o mercado de titulos publicos) ao
mercado financeiro internacional, promoveu a
“financeirizagdo” da divida publica, tornando-
-a, desde entao, um instrumento fundamental
de subordinacéao do Estado (e de suas politicas
publicas) ao capital financeiro — com ameaca
permanente de fuga de capitais e a instalagao
de uma crise cambial. A partir dai, a divida
publica cresceu aceleradamente e se autono-
mizou, com a sua dinAdmica se descolando de
eventuais déficits pablicos primarios do gover-
no, que deixaram de ser a causa fundamental
de sua evolugdo. Adicionalmente, as privatiza-
¢oes financeirizaram servigos publicos essen-
ciais, como energia, telecomunicagoes, agua,
assim como as politicas e reformas neoliberais
financeirizaram as areas de previdéncia social,
satuide e educacao.

A financeirizacdo da Previdéncia So-
cial foi impulsionada por trés reformas (1998,
2003, 2013), que atingiram tanto o Regime
Geral de Previdéncia Social (direcionado aos
trabalhadores do setor privado) quanto o Re-
gime Préprio dos servidores publicos, abrindo
espago para a dita previdéncia complementar,
ou seja, Fundos de Pensdao e Aposentadoria
privados. A financeirizagdo da satde, por seu
turno, deriva do permanente subfinanciamen-
to publico ao Sistema Unico de Satude (SUS),
estimulando a difusao de Planos de Satde pri-
vados e, associados a eles, o crescimento da
participagao dos servigos privados de satide —
com o dominio de grandes grupos financeiros.
Ja a financeirizagdo da educagio se relaciona
as politicas de crédito, como o Programa de Fi-
nanciamento Estudantil (FIES), que junto com
o Programa Universidade para Todos (PROU-
NI), sustenta os grandes grupos privados que
atuam no ensino superior.

No ambito da financeirizagdo do con-
sumo, a criagdo do crédito consignado (uma

das modalidades de crédito mais utilizadas no
Brasil) reduziu o risco dos empréstimos banca-
rios praticamente a zero. Na politica habitacio-
nal, o Fundo de Garantia do Tempo de Servigo
(FGTS) passou a ser usado nos financiamentos
do Programa Minha Casa Minha Vida, além de
se constituir em garantia e objeto de emprésti-
mo por parte das instituigoes financeiras.

Nesse processo de financeirizagdo do Bra-
sil,* constituiu-se o Padrao de Desenvolvimento
Liberal-Periférico, estruturalmente articulado ao
regime de acumulagao financeirizado em escala
mundial, com importantes alteragoes em relagao
ao padrao de desenvolvimento anterior.

O processo de reestruturagdo produtiva
e as politicas e reformas neoliberais levadas
a cabo alteraram as relagdes capital-trabalho,
com o surgimento de novas formas de explo-
ragao do trabalho mais precarias, extingdo de
direitos trabalhistas e enfraquecimento dos sin-
dicatos. Esse mesmo processo, associado as pri-
vatizagoes e a financeirizagao, também alterou
as relagoes intercapitalistas — cujos resultados
foram o deslocamento do Estado das atividades
produtivas e a perda de importancia econémica
e politica do capital industrial, tendo como con-
trapartida a ascensio das finangas e a hegemo-
nia do capital financeiro, além do fortalecimen-
to do capital vinculado ao agronegocio.

A insergao internacional do pais na di-
visdo internacional do trabalho também sofreu
modificagdo importante, provocada pela aber-
tura comercial-financeira, pela privatizagao de
empresas estatais de servigos publicos e por
um processo de desindustrializagdo precoce
da economia brasileira — com os superavits da
balanga comercial passando a depender cada
vez mais das exportagoes do agronegdcio e a
dindmica macroeconémica tornando-se con-
dicionada pela volatilidade do movimento dos
capitais financeiros de curto prazo. Essas no-
vas circunstancias, associada a deterioragao

* O livro langado recentemente (2024), Financeirizagao:
crise, estagnacao e desigualdades, organizado por Lavinas
et al., contém vérios artigos que, entre outras contribui-
coes ao tema, evidenciam as vérias faces e dimensoes da
financeirizacao no Brasil.
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da Conta de Renda e Servigos do Balango de
Pagamentos — remessa de lucros, juros e outros
tipos de renda, além do pagamento de servigos
internacionais —, aumentaram a vulnerabilida-
de externa do pais.

Nesse contexto, o Estado teve suas fun-
¢oes redefinidas amplamente: além de ser re-
tirado de quase todas as atividades produtivas
e ter reduzida a sua capacidade de elaborar e
executar as politicas publicas (macroeconémi-
cas, sociais e setoriais), a divida publica passou
a ser fonte permanente de uma maior instabili-
dade macroeconémica — especialmente no que
concerne ao crescimento econémico e a infla-
¢ao. Os sucessivos governos passaram a ser tu-
telados pelo capital financeiro, que imp6s mais
recentemente a “autonomia” do Banco Central
na formulagéo e execugdo da politica monetaria
e se apropriou do orgamento (fundo) piblico,
restringindo fortemente as politicas sociais, a
partir de uma politica permanente de ajuste fis-
cal — nos tltimos anos definindo tetos institu-
cionais para o aumento do gasto ptublico.

Em suma, o Padrao Liberal-Periférico
reestruturou a economia e a sociedade brasi-
leiras, em todas as suas dimensoes, inclusive
a sua realidade politica. As consequéncias
econdmicas, sociais e politicas do capitalismo
financeirizado também se expressaram nos
paises periféricos, apesar de suas especificida-
des. Como em outros lugares do mundo, a de-
mocracia liberal passou a ser contestada pela
ascensao da extrema direita, impulsionada por
um ambiente de aumento da concentracao de
renda, enorme desigualdade, pobreza, precari-
zagao do trabalho, inseguranca, instabilidade
e fobia dos mais variados tipos. Com o apoio
crucial das plataformas digitais e das redes so-
ciais ai estabelecidas, ganhou grande capaci-
dade de mobilizagao popular e passou a eleger
governantes em varios paises, do centro e da
periferia do capitalismo.

Para além da definigao e caracterizagao
an6dinas desse fendémeno como sendo um
novo populismo, o que se constata de fato é
a convergéncia politica cada vez maior entre
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a burguesia financeirizada neoliberal e essa
nova extrema direita de natureza neofascista
(Filgueiras, Druck, 2020). Um neofascismo ne-
oliberal e antinacional, defensor explicito do
grande capital e promotor de uma “guerra cul-
tural” permanente (Rocha, 2021), apoiada em
crengas e valores tipicos do “Tradicionalismo”
(Teitelbaum, 2020).

CONSIDERAGOES FINAIS

Nos paises de capitalismo dependente,
o processo de financeirizagdo guarda algumas
especificidades em comparacdo aos paises
centrais, posto que ele se inicia e se desenvol-
ve em uma estrutura econémicosocial previa-
mente subordinada — reproduzindo e exacer-
bando situagbes ja existentes, mas também
criando novas.

A difusao da financeirizagdo para a pe-
riferia do capitalismo marca uma nova fase
da dependéncia. Os seus primérdios se situ-
am nos anos 1980, quando eclodiu a “crise da
divida externa” dos paises latino-americanos
— decorrente do endividamento desses paises
na década anterior (caracterizada por uma alta
liquidez internacional) e da forte elevagao da
taxa de juros dos EUA em 1979. Nesse periodo,
em especial na primeira metade da década, as
politicas impostas ao Brasil pelo FMI e pelo ca-
pital financeiro internacional, como condigéo
para obtengdo de novos empréstimos, iniciou,
de forma subordinada, a insergao do pais na
nova ordem financeira ainda em construgao.

Essas politicas, em particular a reducao
dos gastos publicos e a manutengao de altas
taxas de juros, provocaram duas grandes re-
cessoes no periodo (1981 e 1983), mas viabi-
lizaram o principal objetivo dos credores: o
pagamento dos juros dos empréstimos inter-
nacionais — que, entretanto, ndo contiveram o
crescimento da divida externa. Esse processo,
parte integrante da reagdo dos paises imperia-
listas a crise dos anos 1970 nos centros capi-
talistas, expandiu a divida ptblica e iniciou a
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sua financeirizagao — que se consolidaria, por
outros meios, nas décadas seguintes.

Assim, é a partir da década de 1990,
conforme ja visto, que passa a se constituir, de
fato, a fase financeirizada da dependéncia, na
qual a divida publica ocupa um papel central.
As transferéncias de valor assumem cada vez
mais a forma financeira (juros, dividendos,
rendas-conhecimento etc.) — tornando-se mais
importante do que aquelas decorrentes das
transagoes comerciais tradicionais. Portanto,
cresce proporcionalmente os fluxos de trans-
feréncias derivadas da rentabilidade do capi-
tal como mercadoria — varios tipos de renda,
oriundas dos direitos de propriedade (Paulani,
op. cit.) —, quando comparados aos fluxos pro-
venientes do capital em funcao (lucros).

A disseminagao para os paises perifé-
ricos do uso das mercadorias-conhecimento,
criadas e monopolizadas pelas grandes corpo-
ragoes de tecnologia do Vale do Silicio, passou
a se constituir em fonte cada vez mais impor-
tante de transferéncia de valor para os paises
centrais (Oliveira; Filgueiras, op. cit.). Além
disso, através de suas plataformas digitais,
essas corporagOes passaram a influenciar (em
alguns casos de forma decisiva) a dinAmica po-
litica de todos os paises, principalmente os de
capitalismo dependente.

Nessa nova situagao, de crescimento dos
fluxos de transferéncia de valor, exacerba-se
a superexploragio da forga de trabalho, tanto
através da financeirizagdo das empresas nao-fi-
nanceiras quanto em fungao do surgimento das
plataformas digitais, que ndo reconhecem vincu-
los trabalhistas e impdem aos seus trabalhadores
jornadas de trabalho extenuantes, prolongadas e
intensificadas, além de rendimentos reduzidos.

A necessidade de atrair capitais exter-
nos (em geral de curto prazo) para enfrentar
desequilibrios no Balanco de Pagamentos
exige taxas de juros permanentemente muito
elevadas, o que fragiliza as finangas do Esta-
do e aprofunda a vulnerabilidade externa dos
paises periféricos. Nesse contexto, e tendo em
vista a inconversibilidade de suas moedas, é

crucial a manutengao de reservas internacio-
nais em délar — que também é um 6nus para as
finangas publicas.

Por essas razoes, a politica de “austeri-
dade”, de permanente ajuste fiscal, ndo impe-
de o continuado crescimento da divida ptblica
— que nao deriva de gastos priméarios excessi-
vos dos governos. Com efeito, a politica de ob-
tencao de elevados superévits fiscais primérios
— ao garantir a apropriagdo do fundo publico
pelo capital financeiro — tem como contraparti-
da o desestimulo aos investimentos produtivos
e ao consumo — impactando negativamente no
crescimento da economia. Além disso, reduz a
capacidade do Estado de fazer politicas sociais
essenciais, em um ambiente no qual grassa a
pobreza e a desigualdade.

No 4mbito da estrutura produtiva, a fi-
nanceirizagdo do capitalismo dependente se
constitui na principal razdo do processo de
desindustrializagdo precoce que vem ocorren-
do na economia brasileira desde os anos 1980,
e que se acelerou a partir da década de 1990
quando as politicas neoliberais se tornaram
onipresentes, processo esse também identifi-
cado como a de uma tendéncia a “reprimariza-
¢ao” das economias dependentes.

Em resumo: a nova forma financeirizada
da dependéncia, mais do que todas as anterio-
res, ao aprofundar a subordinagdo dos paises
dependentes ao imperialismo, agride frontal-
mente a soberania e autonomia desses paises
— impedindo-os, quase que como uma “lei de
ferro”, de definirem o seu presente e tragarem
o seu futuro. A dindmica politica brasileira,
independentemente da natureza dos diversos
governos que se sucederam desde 1990, e ape-
sar de suas muitas nuances, fica presa e limi-
tada a uma espécie de “camisa de forga”, que,
para muitos, se expressa em uma correlagao de
forgas praticamente irremovivel.
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GLOBALIZATION OF CAPITAL AND PERIPHERAL CAPITALISM: a new form of dependence and the
reconfiguration of the State
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This article aims to discuss the relationships between the main phenomena that have shaped and
characterize contemporary capitalism worldwide, namely: neoliberalism, productive restructuring and the
financialization of capital accumulation - phenomena that have been taking shape and mutually retroacting
over a process that has lasted almost 50 years. Although present in all countries, products of a new phase
of the globalization of capital, they are expressed differently (in degree, quality and consequences) in
central and peripheral countries. Therefore, more specifically, the article highlights its particularities
in dependent capitalist countries, with the constitution, from the crisis of “Developmentalism” in these
countries (1980s), of a new mode of dependence, in which the reconfiguration of the State and the transfer
of surpluses from the periphery to the center stand out, in the form of new types of financial income and
knowledge income.
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Luiz Filgueiras

Este articulo tiene como objetivo discutir las relaciones entre los principales fenémenos que moldearon y
caracterizan al capitalismo contemporaneo a nivel mundial, a saber: el neoliberalismo, la reestructuracién
productiva y la financiarizacién de la acumulacién de capital, fenémenos que fueron tomando forma y
retroactuandose mutuamente, a lo largo de un proceso que ya lleva casi 50 anos. Aunque estan presentes
en todos los paises, como productos de una nueva fase de globalizacién del capital, se expresan de
manera diferente (en grado, calidad y consecuencias) en los paises centrales y periféricos. Por lo tanto,
maés especificamente, el articulo destaca sus particularidades en los paises con capitalismo dependiente,
con la constitucion, tras la crisis del “desarrollismo” en estos paises (década de 1980), de un nuevo modo
de dependencia, en el que destacan la reconfiguracién del Estado y la transferencia de excedentes, de la
periferia al centro, en forma de nuevos tipos de ingresos financieros e ingresos del conocimiento.
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